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Kinh té thé gi®i thang 1/2009 :
o

. , o Kinh té the gi¢i thang 1/2009 ti€p tuc ching kien su sut gidm

THITRUONG CHUNG KHOAN MY 1/2009 cta mot loat cac nén kinh té 16n, quy thu IV lién tiép My c6

muc tang trudng am 3,8% va dugc coi la mirc giam manh nhat

9,500 J00 trong 27 nam qua khién My ti€p tuc chim siu vao suy thodi,
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gggg w 160 GDP nim 2008 ciia qudc gia nay chi con 1,3% (gidam 0,7% so
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Trudc vién canh kinh té khéng may lac quan trong nam 2009,
khi hau hét cac danh gié kinh té trén thé gidi déu cho rang kha
nang hoi phuc cua cac nén kinh té trong nam 2009 khong cao,

—DJ —Nas Chinh phii cac nudc lién tuc a4p dung cac bién phap hd tro thi

truong mang tinh tich cuc va tap trung cao. Ngan hang trung

THI TRUONG CHUNG KHOAN CHAU AU 112009 wong Chau Au (ECB) cit giam 14i suét co ban 1an ther 4 ké tir
khi khu vuc nay bét dau roi vao suy thoai thém 0,5% xudng

6,000 74800 con 2% nhiam hd trg va vuc ddy khu vuc kinh té chung khoi
Uy 7460 syy thoai toan cau (1 Ié lam phat ciia khu vue ndy trong thing
4,000 1440 S 12 chi con 1,6%). Trube &6 FED va BOJ d tién hanh cét giam
3000 14202 13i suat co ban xubng 0,13%, ngan hang trung uong Anh ciing
fggg | | :222 L da giam 1i suat co ban cua nudc nay xudng 1,5%... Muc tiéu

cia hang loat cac chinh sach nay chu yéu nham ting tinh
thanh khoan va mang lai sy 6n dinh cho hé thong tai chinh von
dang bi anh hudng tram trong ctia cac qudc gia va khu vuc, 1ay
d6 1am co so dé tao dong luc thuc diy kinh té phat trién.
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TH TRUONG CHUNG KHOAN CHAU A 1/2009 Chi trong vong 1 thang, chi s6 chimg khoin My gidm gin
9%. Chi s6 cong nghiép Dow Jones giam 8,84%, mirc gidm
20,000 T 10000 manh nhat trong thang 1 ciia lich st phd phd Wall; chi sb
< 15000 & 8000 S Nasdaq giam 6,38%, chi s6 S&P mét 8,57% (mirc mat diém t&
» 10000 1 6,00 — nhat trong vong 81 nam tro lai day); ,chi sO Bussel 2000 giam
= 4000 >~ 11,2%. Cac Cong ty lan lugt cong bd cac két qua kinh doanh
= 5,000 + 200 = nam 2008 thap hon du kién trong d6 c6 céac tdp doan 16n nhu
0 1 1 1 —0 Exxon Mobil, Chevron, Procter & Gamble, Citigroup, BOA
21 91 161 231 30 khién cho gia c6 phiéu cua cac cong ty niy ciing bi kéo xudng.
H — Tang truong kinh té quy 4/2008 giam manh nhit trong 27 nim
——HangSeng ——Nikkei 225 . N N ) B . . SR R
la nguyén nhan co ban nhat kéo thi truong di xuong. Bén canh
do, thi truong cling bi tdic dong bdi thong tin ké hoach hinh
thanh mot ngan hang (bad bank) nham giai ctru khéi tai chinh
dang vap phai nhing rio can kho vuot qua.

NIKKEI 225

Nguén: Reuters - BVF
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DIEN BIEN GIA DAU- VANG 1/2009

Chirng khoin Chau Au tiép tuc mat diém do su sut giam cua
cb phiéu khdi hang hoa co ban bat chap viéc phuc hdi cia cd
phiéu khéi ngan ha‘mg Chl'rng khoan Nhat Ban cling dﬁ giam
40 i) & mmanh do d6n nhiéu tin tirc x4u lién quan dén san xuat cong
2 850 Qnghlep va ty 1¢ that nghiép gia. Chmh su suy thodi kinh té &

800 My, Chau Au va suy giam kinh t& ¢ Trung Qudc 13 nguyén

60 950

04 | | | 75 nhan chinh dan t6i xuat khau 6 to, hang dién tir, may moc cua
21 9 16/1 231 301 nudc ndy suy giam manh.
—— Déu —Vang o o o e . A
Gia dau thoé trén thi truong NYMEX da ting va dat trén

41USD/thung sau khi OPEC cong bé sé& ¢ thé ha siu murc cit

DIEN BIENTY GIA USD/EURO giam san lugng nham hd trg gid dau. Muc cit giam duoc du

bao 1a 1 triéu thung/ngay. Trong thang 1/2009, OPEC méi chi

0.8000 - thuc hién duoc 2/3 cam két cat giam san lugng dau cua minh
0.7800 - bdi mot sd thanh vién cua td chirc nay van tiép tuc bom dau
0.7600 - nhiéu hon muc tiéu dé ra. Cac quan chitc OPEC cho rang day
0.7400 - van 1a mirc gia qua thap dé khuyén khich dau tu vao nganh
0.7200 1 dau va tao ngudn thu nhap hop 1y cho cic qudc gia san xuat
0.7000 | dau va hy vong gia dau s& tang va dat 75USD/thung trong nam
0.6800 ‘ ‘ ‘ — nay. Tuy nhién, trong ngan han, dy trit dau thé va cac san
M o1 16/1 231 301 pham dau du kién van & mic cao s& khién dau tho tlep tuc

chiu 4p Iuc giam gia. Cac nha phén tich dy doan gia dau trong
vai thang tdi1 s€ dao dong trong khoang 35 - 50 USD/thung. So
v6i ky luc 147,27USD/thung hom 11/7/2008, gia dau tai New
York hién da giam 72%.

Nguén: Reuters - BVF

Trong thang 1, gia vang nhéan duoc su ho tro tir tinh hinh moi
lic mot xau di ctia vién canh nén kinh té thé gioi. Trong thoi
diém bat 6n kinh té, vang thuong dugc xem l1a mét kénh dau
tr an toan hon ca. Theo s liéu do hing tin tai chinh
Bloomberg cung cép, néu tinh theo EUR, gi4 vang da ting to1
15% trong thang nay. Lo ngal trudc nhing lan song kinh té u
am, gioi dau tu quoc te tiép tuc diy manh mua vang vao dé
tich trit. Thoi diém cudi thang 1/2009, luong vang ma quy dau
tu vang 16n nhat thé gidi SPDR Gold Trust nim giit da dat
mutc ky luc 843.6 tin. Theo du bao, véi tinh hinh kinh té tiép
tuc xau di gia vang co thé som tai lap mbc 1.000USD/oz.

Cang ty Quan ly quy Bao\iét - BVF

gl ol L g g Trang 2
BWF —Tang 5. 50 B L& Thai T4, Hoan Kiam, Ha Nji



BAN TIN THI TRUONG

10000
8000
6000
4000

2000

Kinh té vi mé Viét Nam
thang 1/2009

Xuat nhap khau va can can TH

201

-4000

Ngudn: Reuters — BVF

Kinh té Viét Nam thing 1/2009 bdo hiéu nhitng giam sit tai
thoi diém dau nam theo do: san xudt dinh don, dau tw dat hiéu
qud thap, tiéu ding c¢é xu hwéng ting chdm lai.

Theo Téng cuc Thong ké, san xuat cong nghiép thang 1/2009
theo gia so sanh 1994 udce tinh giam 4,4% so voi cung ky nam
trude, trong d6 khu vuc kinh té nha nude giam 8,5%; khu vuc
kinh té ngoai nha nudc gidm 2,8%; khu vuc cé von dau tu
nudc ngoai giam 3,2% (dau mé va khi dot tiang 14,6%, cdc san
pham khdc giam 4,8%). Nhiéu dia phuong ding dau vé san
luong coéng nghiép cia ca nudc thi thang 1/2009 dat toc do
tang thap hodc giam nhiu so véi cung ky niam 2008 nhu:
Pong Nai, Tp.HCM, Can Tho (ting 0,2%-1.9%); Vinh Phuc,
Phu Tho (giam gdn 20%); Quang Ninh, Hai Duong, Ha Noi
(gidm 7%) ... Nguyén nhan chinh cia viéc san xudt cong
nghiép bi tri tré lai 1a do day 1 nganh doi héi lwong von dau tu
16n va lau dai, trong tinh hinh kinh té thé gi6i con nhiéu kho
khin, luong vén d6 vao thap, cac du an trong nudc thi phai cat
giam... khién cho nganh san xuit cong nghiép khé dat ting
trudng cao dugc nhu nhitng nam trudce day.

Voén dau tw tir ngan sich Nha nwée thyc hién thang 1/2009
cling cho thay c6 su suy giam ting trudng so véi cing ky nim
ngoai, udc tinh dat 6,4 nghin ty dong, bang 5,7% ké hoach
nam (con sd twong tng cia thang 1/2008 1a 6,6 nghin ty dong
va 6,7%).

Tac dpng tir khung hodng tai chmh the gidi da thé hién ré
trong nhitng hoat dong kinh té cé yéu té ngoaqi.

Xuét nhip khau: Theo sb liéu cua Tong cuc Thong ké vira
moi cong bd, nhap siéu thang 1/2009 udc khoang 300 triéu
USD, thap hon nhiéu so véi mtc nhap siéu 2,3 ty USD cua
thang 1/2008. Day 1a thang thtr 8 lién tiép, nhap siéu ¢ muc
dudi 1 ty USD. Cu thé, kim ngach hang hoa xuat khau thang
1/2009 udc tinh dat 3,8 ty USD, gidm 18,6% so voi thang
12/2008 va giam 24,2% so vdi cung ky nam trude. Kim ngach
xuat khau giam chu yéu do sy giam gia ctia nhiéu mat hang

Cang ty Quan ly quy Bao\iét - BVF
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chu luc, cling nhu nhu cau nhap khéu hang hoa tr Viét Nam
ciia mot sb thi truong quan trong nhu My, EU, Nhat Ban... da
giam sat. Tuong tu, kim ngach nhap khau ctia hau hét cac mat
hang phuc vu san xuét va tiéu dung trong nudc cua thang
1/2009 nhin chung déu giam so vo6i cung ky nam 2008 (giam
44,8%). Trong d6, giam nhiéu nhét 13 may moc thiét bi, dung
cu phu ting, hang dién tr, nguyén phu liéu dét, may, da... Néu
tinh hinh nay tiép tuc dién ra trong nhiing thang téi thi muc
tidu tang truong GDP & miic 6,5% ma Chinh phu dua ra sé& rat
khé dat dugc khi xuat khau (chiém 70% GDP - djng lwc chinh
trong tang truong ciia Viét Nam) dang roi vao xu thé sut giam.

Tiéu dung ndi dia do anh hudng cua khung hoang kinh té thé
gi6i, kinh té trong nuéc gip nhiéu khé khin nén sticc mua trong
dan c6 sy giam toc so véi cung ky. Hoat dong ban 1¢ hang hoa
va dich vu tiéu dung trong thang 1/2009 nhin chung khong so6i
dong. Chi s6 gia tiéu diung (CPI) thang 1 nam 2009 1a 0.32%
(so voi thang 12.2008), tang 17.48% so voi thang 1.2008 trong
d6 nhiéu mat hang nhu luong thuc, buu chinh vién thong,
phuong tién di lai gidm tr 1 - 3% so véi cudi nim trude. Dy
bao chi sb gia tiéu dung cac thang tiép theo ctia quy 1 s& kha
6n dinh khoang 1%/thang. Tuy nhién, sau d6, do géi tac dong
ctia goi kich cau cua chinh phu, lam phat c6 thé bi day 1én cao
hon sau tir 6-9 thang thuc hién goéi giai phap (khodang quy IV-
2009). Lam phat ca niam 2009 dwoc chinh phu d& ra muc tiéu
dudi 15% trong khi ddm bao tang trudng GDP 14 6.5%.

Téng sb6 von ding ky dau tw nuée ngoai trong thang 1/2009
chi dat 185 triéu USD - tinh chung ca cap mdi va ting thém,
bang 12,5% con s6 FDI ctia thang 12/2008. Ca nude da thu hit
dugce 50 dy an dang ky cap mdi, v6i téng von dat 160 tridu
USD, bang 10% so voi cung ky nam 2008. Néu tinh ca 12 luot
du 4an ting von vé6i téng von ting thém 25 triéu USD, trong
thang 1/2009, ca nude da thu hat duge 185 triéu USD vén dau
tu dang ky, chi bang 11% 50 véi cung ky nam 2008. Tuy co su
giam sat manh vé sé vén cap mai va tang thém, nhung so du
an thi tang so voi ciing ky: s6 du 4n cip m&i tang 43%; s6 luot
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du 4n ting von ting 20%. Hau hét cac du 4n duoc cip ching
nhan dau tu trong thang qua déu c6 quy md nhd, chi tir 3 dén
3,5 triéu USD/dy 4n. Dy 4n 16n nhéat méi dat 20 triéu USD.
Ciing theo bao cdo ciia Cuc Pau tu nudc ngoai, vén dau tu
thuc hién trong thang 1/2009 ciing glam kha 16n, chi dat 300
triéu USD, bing 78, 9% $0 vOi con sO tuong Ung cua thang
1/2008, kém xa con sb 1,45 ty USD cua thang 12/2008.

Trong thang 1/2009, Chinh phu ciing dd cong bd dia chi cua
g6i kich cau tri gia 1 t§ USD (17,000 ty VNP). Chinh phu
du’ng ra thyc hién bu 4% lii suat cho cac doanh nghiép khi vay
von tai cac NHTM g1a1 phap nay ngoai viéc gitip giai quyét
kho khin vé chi ph1 von cho cac doanh nghiép con c6 mdt uu
diém nira 13 gitp dong von dén duoc véi nhitng doanh nghiép
thuc su c6 phuong an kinh doanh kha thi va hi¢u qua. Tuy
nhién, hi€u qua cua chinh sach nay dén dau con phu thude rat
16m vao cong tac trién khai thuc hién. Néu trién khai khong tbt
s& rat d& dan dén hién twong “xin cho”, nay sinh lang phi va
tham nhting.

Cang ty Quan ly quy Bao\iét - BVF
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Thi trwong tién té  Viét nam
théng 1/2009

Ciing giéng nhu cac Ngan hang trung wong khéc trén thé gioi,
thoi gian qua Ngan hang Nha nudc Viét Nam van dang duy tri
mét chinh sach tién té ndi long nham dam bao téc do tdng
truong kinh té hop 1y va giam thiéu nguy co suy thoai va anh
hudng tiéu cuc tir cude khung hoang tai chinh trén thé gidi.
Ngay 23/01/2009 Ngan hang Nha nudc Viét Nam da cong bd
quyét dinh c6 hiéu luc thi hanh ké tir ngdy 01/02/2009 bao
gom:

Cit giam 13i suit co ban bang dong Viét Nam tir 8,5%/nam
xudng 7,0%/nam. Theo d6, 1ai suat cho vay tdi da cua cac t6
chirc tin dung bang déng Viét Nam d6i v6i khach hang giam
tir 12,75%/nam xudng 10,5%/nam.

=Li suat tai cAp von ciling duoc didu chinh giam tir 9,5%/nam
xuéng 8,0%/nam; 1ai suat tai chiét khau gidm tor 7,5%/nam
xudng 6,0%/nam; 1ai sut cho vay qua dém trong thanh toan
dién tr lién ngan hang va cho vay bu dép thiéu hut trong thanh
toan bu trir cia Ngan hang Nha nudc Viét Nam dbi v6i cac
ngan hang giam tir 9,5%/nam xudng 8,0%/nam. Ké tir ngay
22/12/2008, ty 1¢ DTBB biang VND dd dugc NHNN di¢u
chinh giam xubng kha thap (5%/nam dbi véi tién gln khong ky
han va ky han du6i 12 thang, %/nam d6i V(n tlen gui ky han
tir 12 thang tré 1én). Dong thoi, 13i sut 13i suat tién gii DTBB
ciing dugc NHNN diéu chinh giam tir 8,5%/nim xudng con
3,6%/nam.

=Cung xu hudéng véi dién bién cua i suat co ban, 13i suat huy
dong va cho vay trén toan hé théng Ngan hang ciing dugc diéu
chinh giam theo. So v&i thoi diém cudi thang 12/2008, mat
bang 13i suit huy dong va cho vay hién tai da dugc diéu chinh
xudng thap hon kha nhiéu (hién & mic 8,0%/nim). Giao dich
trén thi truong mé cudi thang 01/2009 van tuong d6i s6i dong
so voi thang trude do day 1a thoi diém sip dén tét nguyén dan
va nhu cdu ngudn vén cia cac Ngan hang 1a kha 16n.

Phén tich dién bién va xu hwéng lii sudt trén thi truong

Pé dam bao tdc do ting truong kinh té va tiép tuc dua mit
bang 14i suat huy dong va cho vay xubng thadp, NHNN lién tuc
diéu chinh 13i sut co ban trong thoi gian qua. Diéu nay ciing

Cang ty Quan Iy qui BaaViét - BVF
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gitip cho Chinh phu s& tiét kiém dwoc mot phan chi phi huy
dong qua do6 giam 4&p luc tham hut ngan sach Nha nude trong
LUGNG CUNGTIEN QUATHITRUONGMO T12009  diéu kién ké hoach phat hanh trai phiéu trong nim t&i cua
Chinh phu 1a kha lon.
NG _Céc Quyét dinh giam 1ai suat tai chiét khau, giam ty 1¢ d trix
12000 %~ 9 bat budc la cac bién phap ho trg song song cia Ngan hang Nha
|3 nuéc nham giap cho cac t6 chuc tin dung c6 diéu kién giam
|7 thiéu chi phi huy dong vén, ting ngudn von kha dung tir d6
6 giam 13i sudt cho vay, dam bao ngudn von tin dung.
|'s Muc 13i sudt co ban giam lién tyc va qua nhanh trong thoi gian
14 qua da khién cho cac NHTM ciing nhu cac doanh nghiép
13 khong c6 thoi gian dé lam quen voi mit bang 13i sudt méi, anh
12 huéng tidu cuc dén hoat dong cac Ngan hang thuong mai, trai
11 tim cta nén kinh té. Chinh vi vay, theo du dodn, kha ning
L0 NHNN tiép tuc vat giam 14i sudt co ban s& khong cao.
19000 209 2409 B9 LAi sudt huy dong dan cu va cac to chirc kinh té trén thi trudng
tién té trong thang vira qua ha xudng da anh huong dén biéu
1ai suat huy dong trén th1 truong lién ngan hang Hién nay, ky
han 12 thang c6 13i suit hip dan nhit, v6i mat bang chung cua
thi truong dao dong tr 7 — 7,5%/nam. Do lai suit cac ky han
tir 12 thang tr& xudng da tré vé v6i dudng cong lii suét co
ban, ky han tir 06 — 09 thang dao déng tr 6,2 — 7%/nam. H¢
thong BIDV tiép tuc c6 mirc 13i suat huy dong cac ky han hap
dan nhat trén thi truong hlen nay, xét vé su can doi giita muc
an toan (do tin nhiém cia t6 chirc ddu tw) va hién qua dau tu
von.
Trong nhitng ngay giao dich cudi cung giap Tét Am lich, 14i
suét trén thi truong lién ngan hang ting manh ddi v6i ky han
tir 02 tudn dén 01 thang do nhu cau lay nguén DTBB bu cho
nhitng ngay nghi 18 Tét Am lich. Lai suat ky han 02 tuan ting
tir 7 - 7,5%/mam 1én 8,5%/nam, ky han 03 tuan va 01 thing
tang tor 8%/nam lén 9 — 9,2%/ndm. Tuy nhién, sau Tét Am
lich, 13i suat dd tré vé& voi mat bang cii. Lii sudt nhitng ngay
giao dich dau tudn nay dao dong quanh muc 6,3 — 6,5%/nam
d6i voi ky han 01 tuan, 6,8%/nam d6i voi ky han 02 tuan, 7 —
72%/Mmam d6i v6i ky han 01 thing. Ngay giao dich
05/02/2009, 13i sut trén lién ngan hang ting nhe. Theo do, lai
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Nguén: Reuters
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suat ky han 01 tuan va 02 tudn 1a 7%/nam, ky han 01 thang tir 7,3 —
7,4%/mam.

Mit bang 13i suat huy dong ha xubéng nhanh chéng 1a diéu kién dé
cac Ngan hang tiép tuc ha 1i sudt cho vay. Vi mirc co ban 7%
murc tran cho vay toi da ciia cac Ngan hang 1a 10,5%/nam. Tuy
nhién dé cac Ngan hang tranh ap luc, vira qua Ngan hang nha nudc
da c6 cong van cho phép cac Ngan hang dugc phép cho vay ti€u
ding, mua ban nha véi mie 13i sudt vuot 13i sudt tran (10,5%).
Theo s6 liéu thong ké, tong khdi luong tién giao dich thong qua thi
truong mo trong thoi diém cudi thang 01/2009 1a khé s6i dong voi
chi yéu 1a nghiép vu giao dich mua ban lai gidy to c6 gia véi gié tri
32. 292 ty dong (tu ngay 19/01 —23/01) do cac Ngan hang xuét hién
nhu cau ngudn von tai thoi diém trudce tét nguyén dan.

Duw bdo xu hwéng thi truwong tién t¢ thang 2/2009

M 13i suat co ban hién tai 1a 7% bang v6i mirc 13i sut co ban
2009 dy kién theo HSBC. Vé&i muyc tiéu thuc day ting trudng kinh
té va hd trg cic doanh nghiép, dong thai sip téi ciia Ngan hang
Nha nude van la tiép tuc ha mat béng 13i suét xuéng. Tuy nhién
thoi gian qua 1ai suit co ban ha nhanh, kéo theo bién dong cung
chiéu cua 1ai suit trén thi truong tién té khién cho hoat dong nhiéu
Ngan hang gip rat nhiéu kho khin. Do vay viéc tiép tuc ha i suat
co ban trong thoi gian téi s€ phai duge Ngan hang Nha nude cin
nhic. Nhin chung mirc 13i suit co ban 7% dugc danh gia 1a sat voi
nhu cau thi trudng va c6 thé chip nhan duoc trong giai doan hién
tai.

Hién tai NHNN d3 cong b murc 14i sudt hd trg giam theo goi kich
cau 1ty USD cua Chinh phu 1a 4%/nam. Vé&i cha truong nay, nhu
cdu vay von dé hoat dong san xuat kinh doanh cia cac doanh
nghiép thoi gian t6i s& tvong ddi 16n. Chinh vi vay cac NHTM sé&
phai danh mét lugng von twong ddi 16n dé dap tmg nhu cau vén cia
cac doanh nghiép, co thé khién cho luong von kha dung cac NH
trong thoi gian té1 s€ khong con tinh trang du thira nhu trude day.
Vi dién bién trén thi truong tién té vao thoi diém hién tai, tinh
hinh thanh khoan cua cac Ngan hang va muc tiéu sip t6i ciia Chinh
phu ¢6 thé duy doan néu muc 13i suit co ban khong thay doi nhiéu,
mit bang 13i suit huy dong va cho vay du kién sip t6i s& khong co
nhiéu bién dong.

Cang ty Quan Iy qui BaaViét - BVF
EVF —Tang 5, 50 8 Lé Thai
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Thj trwwong tréi phiéu Viét Nam i

thang 1/2009 Thi truwong giao dich thiwr cap:
Thi trwong chitng khodn trén thé gici lién tuc sut giam , dién
bién phirc tap cia gid dau, gid vang trén thi truong va ddc biét
la xu huéng bién dong cia ty gid dd anh huéng rat 1om dén
déng thai cdc nha dau tw trén thi truong trdi phiéu,, xu huéng

giam xuong cua ldi sudt co ban va ldi sudt trén thi truong tién
té tac dong manh den thi truong trdi phiéu.

Lai suat trai phiéu cac ky han

1 nam 9,270 8,763 - 0,507 . .
) o e Céc dong tl}éi thi truong nay khién,nhé vdéu tu nudc ngoai
2 nam ' ’ “0.560 | (NDTNN) tiép tuc thanh hoén trai phiéu. Tong gié tri giao dich
3 ném 9,260 | 8,858 _0402 | trai phiéu thang 1 dat 12.334,72 ty dong (twong dicong 30,03%
i} 0280 | 9021 so voi thang truoc) véi 121,260 triéu don vi duge khop Iénh
5 nam ’ ’ - 0,259 T z z cy e . .
(twong duong 35,90% so voi thang trude), gid tri giao dich
7 nam et | e -0,473 | trung binh 822,31 ty ddng/phién véi 8,084 triéu don vi trai
10 ndm 9350 | 9.208 0142 phiéu/phién dugc giao dich.
15 ndm SIS || e -0,150 | So voi thang 12/2008, ty trong giao dich nha dau tu nudc

N ngoai so v6i nha dau tu trong nu’oc tang 1én do kh01 ngoai day

Nguén: Reuters h ba ¢ hidu. Téne khdi 1 t hié
(Benchmark cia Reuters chi mang tinh chat LTI an ra trai p leu ong oi uong rai p leu ca mua va
tham khéo vi n6 khong phan énh gid tréi phiéu ban cta cac nha dau tu nay trén thi truong trong thang 01/2009
giao djch that trén th trirong) dat 108,620 triéu don vi (fwong dwong véi 0,89% lan tong khoi
lwong trdi phiéu dwoc giao dich trén thi truong) voi tong gia
KHOILUQNG & GIATR|GIAODICH TRAIPHIEUCUA  tri giao dich cd mua va ban la 11.322,26 ty dong (twong dwong
NDTNN SO V&' TOAN THI TRUONG 0,92 lan gia tri giao dich toan thi truong). Gia tri ban rong trai
phicu cia NDTNN dat 3.469,86 ty (twong duong khoang 198

By 720 figy USD — gap khodng 4 lan so véi thang trude do).
11,800

11,600
11400 Sau khi Chinh phu cong bd chuong trinh cho vay hd tro lii

F1.200 csuat trong gobi kich cau 1 ty USD, nhleu ngan hang thuong mai
710003 (NHT M) budc phai du phong nguon von dé giai ngan tin dung
Il ggg “trong thoi gian t6i. Didu nay phan nao anh hu’ong dén luong
[ VOI} kha dung, du thtra cac NH va lam cho cau trai phleu tu
Ly khoi nay c6 dau hi€u giam st trong khi lugng cung chao ban
0 lai ting 1én do nhu cau hién thuc hoa lgi nhuan va bu dip

2/1/2009 8/1/2009 1410112009 20/01/2008

nguon von thieu hut. Ty gid VND/USD c¢6 xu hudng nhich 1én
fmm Tong kN luong giao dich  mmm Khéi luong giao dich NOTNN va dugc du doan sé ti€p tuc tang trong thoi gian téi co the 1a
Téng gia t giao dich ——Gié t giao dich NDTNN nhan t0 tdc dong dé cac nha dau tu nudc ngoai trén thi truong
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lai tiép tuc ddy manh ban ra trai phiéu. Cau trai phiéu c6 ddu
hiéu giam xudng trong khi ngudn cung ting 1én da anh hudng
phan nao dén 13i suat trai phiéu khién tinh thanh khoan cua thi
truong khong duoc tét nhu trude.

Lai suat co ban tiép tuc dugc cit giam xudéng mirc 7% di kéo
theo 13i suat trén thi truong tién té tiép tuc giam va anh hudng
dén 1ai suat chiét khau trai phiéu giao dich trén thi truong. Tuy
nhién, do 14i suat trai phiéu ha xudng rit nhanh trong thoi gian
qua nén khong nhu céc 1an trudce, sau khi NHNN cong bd mirc
ldi sudt co ban méi, 13i sut trai phiéu trén thi truong khong
thay d6i nhidu. Dén thoi diém cubi thang 1/2009, s6 luong trai
phiéu chao ban di ting lén va tip trung vao cic trai phiéu
chinh phu ngin han. Lii suat chiét khau tham khéo thoi diém
30/01/2009 ky han 1,0 — 2,0 ndm do Kho bac Nha nudc phat
hanh & mirc khoang 7,7 — 7,8%/nam (gidm 80 diém so véi dau
thang) va ky han 2,0 — 3,0 nam ¢ muc 7,8 - 7,9%/nam (giam
khodng 70 diém so véi dau thdng). Trai phiéu do VDB phat
hanh 13i suat chiét khau chao ban cao hon khoang 10 - 20 diém
cho cac ky han ngan. Mot s trai phiéu Chinh phu dai han do
VDB phat hanh 13i suat giao dich thanh cong khoang 9,5% -
9,7%/mam.

Thi trwong so cap:

Trdi phiéu chinh phi: trong thang 01/2009 do chi c6 mot
phién bao lanh phat hanh trai phiéu caa Kho bac Nha nudc
vao ngay 06/01 nén ldi sut tran trai phiéu Chinh phu céac ky
han ngin khong thay d6i nhiéu. Cu thé, 13i suat tran trai phiéu
cho ky han 2 ndm, 3 ndm va 5 nam phat hanh ngay 14/01 cua
Kho bac Nha nudc (trong phién bao lanh phét hanh trai phiéu

e | 2% | ngdy 06/01/2009) dwgc quy dinh lan lugt ¢ muc 8,0%, 8,05%

KE HOACH PHAT HANH TPCP

Kho bac Déu 26/02, 1.500 va 8,15%. Tuy vay, theo du dodn cta nhiéu chuyén gia, sau
Nbanude | hay 2005 | G | khi NHNN ha 13 sudt co ban xudng 7% (23/01/2009) thi lai
phién suat tran trai phi€u cac dot phat hanh tiép theo s¢ dugc Bo Tai

chinh diéu chinh ha xubng thap hon.

V6i 1 phién duy nhat trong thang, luong trai phiéu Chinh phu
ky han 2 ndm dén 5 ndm cia Kho bac Nha nudc phat hanh
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thanh cong trén thi trudng so cap trong thang 01 theo thong ké chi
dat 1.450 ty, muc kha thap so cac thang trude day.
Trai phiéu doanh nghiép: 1ai suét giao dich trai phiéu doanh nghiép
trong thang khong thay d6i nhiéu. Tinh thanh khoan trai phiéu
Chinh phu thdp hon so véi cac thang trudc kéo tinh thanh khoan
trai phiéu doanh nghiép di xudng, ty 1¢ giao dich thanh cong thap.
Nhu cau trai phiéu doanh nghiép van cha yéu tap trung vao ky han
con lai ngin (2-4 nam) cta mot sd doanh nghiép 16n va lam an
trong d6i 6n dinh nhu EVN, BIDV tuy nhién céc trai phiéu nay co
rat it to chirc chao ban. Murc 14i suat tham khao cho trai phiéu ky
han 3 nam cia BIDV khoang 10%/nam.

Du bdo xu hwong lii sudt trong thoi gian tdi:

Vi nhitng thong tin vé tinh hinh kho khin gap phai trong linh vuc
xut khiu méi duge cong bd, theo du doan cua nhiéu chuyén gia
NHNN s8 tiép tuc ndi rong bién do ty gia 1én +/-4,0% va ty gia s&
con tiép tuc tang. Piéu ndy c6 thé 1 nhan t6 tac dong dén dong thai
cac NDTNN trén thi trudng va thiic day ho ban ra trai phiéu.

Luong von kha dung du thira cac NHTM khong con doi dao nhu
trude cling khién cho lugng cau trai phiéu tir khéi nay c6 dau hiéu
giam sut trong khi lugng cung chao ban lai ting 1én do nhu cau
hién thuc hoa lgi nhuan va bu dép nguén von thiéu hut. Nhin chung
trong thoi gian toi, lugng cung trai phiéu thoi gian t6i s& van cao
hon luong cau va thanh khoan thi trudng van s& & muc thap.

Trong thoi gian qua l4i sudt giao dich trai phiéu trén thi truong da
ha xudng lién tuc tir mic 22 — 23%/nam (thdng 07/2008) xuong
trén dudi 8% nhu hién tai do d6 khé c6 kha ning tiép tuc ha nhanh
nhu trude. Cung véi dién bién 14i suét trén thi truong tién té va tinh
hinh cung cu, tinh thanh khoan, theo quan diém cua ching toi 14i
sudt trai phiéu trong ngan han khé c6 kha ning ha xubng va co thé
tang | nhe.

Nguon cung trai phleu dai han hién tai chi c6 trén thi truong thu
cap (mét so Trdi phiéu ky han dai 8 — 15 nam dang dwoc cde t6
chitc chao bdn véi mike ldi sudt chiét khau khodang 9,1
9,4%/nam). Nhu cdu mua ban trai phiéu nay khong qua 16n (chi
yéu la cdc cong ty bdo hiém) nén theo danh gia ctia chung toi 1ai
suat ky han dai s& it bién dong hon so véi cac ky han ngin va mirc
11 suét s& khong c6 thay d6i nhiéu..

Céng ty Quan ly qui BaoViét - BVF
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Thi trwong cé phiéu Viét Nam thang 1/2009

— S0 Voi
Chi ticu théng 12 théng 12
Chi s6 Vn-Has index diém 303.21 -3.93% 100.00 -4.87%
Téng gié tri giao dich thang ty 2,828 -59.48% 1,371 -61.10%
Gia tri giao dich trung binh ngay ty 177 -41.76% 86 -44.07%
Téng khéi lugng giao dich thang cp 112,600,215 -56.83% 59,571,413 -59.29%
Khéi lwong giao dich trung binh ngay cp 7,037,513 -37.94% 3,723,213 -41.47%
Gié trj thi trrong ty 159,542 -5.79% 51,746 2.61%
P/E BQ 50 cp c6 GTVH 16n nhit lin 6.90 -5.87% 6.90 -5.87%
Chénh léch KL Mua/Bén NDTNN thang lin 1.02 2.00% 0.98 -51.49%
Gié trj GD NDTNN/Toan TT % 40.70% 22.22% 33.75% 237.84%
15,000 — - . L 330
PIEN BIEN CHI SO VN-INDEX
12,000 320
310
9,000
300
6,000
290
3,000 280
0 270
1/2 17 1/12 1/15 1/20 1/23
7,500 + | DIEN BIEN CHi SO HAS TC-INDEX T 110
6,000 105
4,500 100
3,000 95
1,500 90
0 ; 85
1/2 177 1/12 1/15 1/20 1/23
Nguén: Hastc, Hsx
Cong ty Quan Iy guy BaoVigt ~ B\VF _
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5 c6 phiéu NDTNN mua bén
nhiéu nhat trén san HOSTC

PPC 591,390 1.79%
PVF 477,410 1.45%
REE 334,980 1.02%
DPM 310,100 0.94%
VFMVF1 221,600 0.67%

DPM 419,200 1.27%
PVD 264,180 0.80%
FPT 242,020 0.73%
VNM 234,210 0.71%
VTO 206,140 0.63%

5 ¢6 phiéu NDTNN mua bén
nhiéu nhat trén san HASTC

KBC 3,500,360 5.88%
VCG 385,000 0.65%
KLS 302,200 0.51%
BCC 160,500 0.27%
HPC 102,975 0.17%

KBC 3,283,600 5.51%
VCG 596,800 1.00%
KLS 332,500 0.56%
HPC 128,775 0.22%
PVS 124,000 0.21%

Danh gia thi trueong thang 1/2009

Pay la thang dau tién ctia nim 2009 nhung lai 13 thang c6 tét
am lich nén trong ca thang thi truong chirng khoan thyuc sy chi
mo cua trong 16 phlen glao dich trong d6 bién dong khong
nhiéu, cung va cau déu yéu.

Giao dich ciia nha ddu tw nwéc ngoai (NDTNN): ting & ca 2
san, chiém 40,7% trén HOSE va 33,7% tai HASTC. Tai
HASTC, cb phiéu KBC dugc NDTNN giao dich manh trong
thang 1 trong d6 chu yéu 1a giao dich thoéa thuan. Chénh léch
mua ban cia NDTNN trong thang 1 kha cén bang khong thé
hién xu huéng mua hodc ban vugt troi.

Chién luoc dau tu hién nay cua cac nha dau tu chu yéu 1a dau
tu ngan han va theo phan tich ki thuat nhiéu hon 1a phan tich
co ban. Nguyén nhan chinh 1y gidi cho viéc nay chinh la khi
tinh hinh tai chinh vé co ban khong c6 nhiing bién dong 16n
thi vin dé cung cau thi truong va céc chi bao ki thuat duong
nhu 13 nhimg c6ng cu t6i wu cho NDT dwa ra quyét dinh mua
hay ban ctia minh. Do vdy, tranh thu nhiing ngay thi truong
c6 dau hiéu “diéu chinh” hay phan tmg dao chiéu trudc mot
ngudng khang cu manh, nhiéu NPT di tranh thi mua vao/ban
ra dé thu loi nhuan. Pay ciing 13 xu hudng giao dich chu yéu
cua cac NDT trong thang 1 vira qua. Tuy nhién, mtrc lgi nhuan
ky vong trong giai doan giao dich am dam nay 1a khong nhiéu
va di kém voi d6 rii ro kha cao nén chua thu hat duge sé dong
cac NDT tham gia thi truong, tinh thanh khoan van & mirc
thap.

Dién bién thij truong OTC:

Dot dau gia mé hang cho nam 2009 t6 ra kha sudn sé khi hon
30 triéu c6 phan dem ra ddu gid cia CTCK NH NN&PTNN
(Agriseco) duoc ban hét voi gia tring thiu binh quéan
10.521d/cp. Céc cb phiéu ngan hang vén c6 thanh khoan cao
va giir gia tot nhu MB, Exim ciing giam dan déu vé mirc 12-
13.000d/cp, cb phleu VCB guI gia & muc 30- -30. SOOd/cp sau
khi ¢c6 tin ndp hd so niém yét. Ca biét co mot sb cd phiéu trén

Céang ty Quan Iy quy BaoViét - BVF
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Thi trwong OTC thi truc‘mg dang tr¢ thanh héng hiém nhu cb phi.éu Massan
Group gia 70.000d/cp nhung gan nhu khong c6 giao dich do

khong c6 cung ban ra.
Thi truong UpCom (céc cong ty dai chung chua niém yét) du

Eximbank 135 12.5 7.41% kién di vao hoat dong trong Quy 1/2009 c6 kha ning s& khong
- as 1| ws || i ding nhu ké hoach. Nguyén nhan la do B¢ tai chinh s& phai
T s | a1 o trinh stra d(A)l‘ mot sO dlém trong Quyét dinh cfl.a Thu tudng
Chinh phu ve ty I¢ tham gia cua NDTNN vao thi truong nay.
Sabeco 293 | 25 | 3% | Do vay, mic du cac Cong ty thanh vién da duge tap duot cho
Vosco 15 135 | -1000% | hoat dong nay nhung van chua thé di vao ap dung chinh thirc
Vidipha 26 235 | -9.62% nhu ké hoach dé ra. Theo wéc tinh, hién nay cé khoang gan
Thien Long 13 13 4.000 cong ty dai ching, trong d6 c6 3.600 cong ty chua niém
S o o yét dang giao dich trén thi truong tw do (OTC).
May nha be 23* 23*
Nhan dinh:
Bimico S L Thi truong tu do dau ndm 2009 c¢6 mot céi tét sém va ky nghi
*Gid tham khéo céc CTCK va HSBC (céc tét dai hon thuong 1€. Cac cd phiéu 16n, hép dan nhu: BCCI,
CROEA G L LR I L L) VCB, Vitranschat... dang dan tién 1én niém yét khién thi
Nguén: www.sanotc.com truong OTC thanh khodn da kém nay con kézm hon. Mot bd
phén cac mai gigi OTC, nhiing ngudi goép phan lon tao thanh
khoan cho thi truong trong thoi diém kho khan vira qua nay da
chuyén sang giao dich cac thi truong khac nhu Vang, ngoai
. Thué Thu nhap chimg khoan danh vao c¢d phiéu OTC
chua thuc su rd rang, viée xac dinh gia tri s6 sach cac DN
chua kiém toan s& khé chinh xac va minh bach. Tt ca nhiing
han ché trén dd dang va s& lam giam nghiém trong mirc d6 hap
din va tinh thanh khoan trén thi trudng OTC. Dy kién thi
truong s& tiép tuc dong bang khién hoat dong huy dong vén tir
thi truong ching khoan ctia cac DN tré nén vo cung kho khan
trong thoi gian toi.
Duw bao thi trwong thang 2/2009
(Theo Thoi bdo kinh té Sai Gon) Indochina sé thanh Iy 1 phan
danh muc c6 phiéu ciia quy: dy kién trong thoi gian toi dudi
ap luc cia cac co dong quy Indochlna Capital (IC) sé pha1 ban
b6t 1 phan danh muc dau tu cd phleu ctia minh. Véi tong gia
trj tai san rong cta Indochina tinh dén thoi diém 31-12-2008 1a
~212 tri¢u USD thi
Cang ty Quén Iy quy BaoViét - BVF
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viéc ban ra 1 phan trong sd nay ciing s& khlen thi truong roi vao tinh
trang cung tiép tuc tang manh trong khi cau chua c6 dau hi¢u cai thién.
Nhom nghién ctru cho rang day s€ la tin hi€u kha tiéu cuc cho thi
truong trong thoi gian téi.

Két qua kinh doanh (KQKD) 2008 cac doanh nghiép niém yét xau di
nhanh chéng trong Qty IV/2008. Néu nhu Quy III cic doanh nghiép
b4o céo 16 chu yéu do trich 14p dy phong dau tu tai chinh, thi cho dén
Quy IV/2008 nhiéu cong ty 16 don, 16 kép do 13i suét, du phong giam
gia hang ton kho, dy phong dau tu tai chinh, bién dong ty gia... Phan
16n cac cong ty déu c6 loi nhuan quy IV thap hon so véi quy III va thap
hon nhiéu so véi ciing ky nam ngodi. Hang loat cac Cong ty x1n gia han
ndp bdo cdo tai chmh sang thang 2/2009 va phan 16n trong s nay du
béo s& co KQKD x4u hon du doan.

Céc thong tin vé thi truong chimg khoan trong thoi gian toi déu theo
chiéu huéng tiéu cuc, ngudn cung ting tir cac doanh nghiép chudn bj
niém yét, tir s4 lugng c6 phiéu du kién ban ra cua Indochina Capital s&
khién cho strc cdu cua thi trudng giam. Cac NDT ¢ y dinh mua vao s&
tiép tuc cho doi véi hy vong s& mua duge c¢d phiéu véi gia ré hon nita,
NDT di s6 hitu ¢6 phiéu c6 thé ban ra do lo ngai gia c6 phiéu con giam
thém nira. Phan tich k¥ thuat thi truong cting dua ra cac chi bao theo
hudng giam nhe va kho c6 dot bién, VNIndex va HAIndex trong thoi
gian qua déu pha day cii do vay kha ning cac chi s6 nay sé& tiép tuc tim
day méi trong thoi gian toi. Thi trudng tiép tuc dién bién theo xu
huéng giam, tuy nhién bién do giam cac phién s& & mic thap do thanh
khoan khong cao.

Tam 1y chung cta cic NDT trong thoi diém hién tai van 1a dam bao
tinh an toan ciia dong vén dau tu, moi sy chii y cia NPT trong thoi
gian toi s& doi theo cac thong s6 vé nén kinh té va hiéu qua cac bién
phap kich cau cua chinh phu. Két qua san xut kinh doanh quy 1/2009
s& 1a dich nham cua cac NPT, du kién déy s& 1a Quy ting trudng thap
nhat trong vong nhiéu nim qua, do vay viéc danh gia va phan loai céac
doanh nghiép s& chinh xac hon sau khi KQKD Quy I duoc cong bb.
Cong hudng vé6i hiéu qua tir bién phép kich cdu ciia Chinh phu s& khién
thi truong sb6i dong hon trong thoi diém quy III nam 20009.
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Hi dong bién tap: TSKH Trwong Moc Lam - C6 van
Ong Biii Tuin Trung - Tong Giam déc Cong ty QLQ Bio Viét
Ong Pham Quang Vinh — Phé phong Co phiéu 1

Ngudi thue hién:

Nhom nghién ctru thi truong — Cong ty Quén ly quy Bao Viét
Pham Phuong Thiy — Chuyén vién phan tich danh gi4 thi truong
Nguyén Tuén Phong — Chuyén vién dau tu 13i suét c¢6 dinh

Tran Viét Hung — Chuyén vién phan tich c¢d phiéu

Doan Thu Trang — Chuyén vién phan tich c6 phiéu

Khuyén cdo: Ban tin nay dwoc viét va phdt hanh béi Cong ty Quan 1y quy Bao Viét. Cdc théng tin trong
ban tin nay danh cho cdc nha dau tw t6 chire/ chuyén nghiép, khong danh cho cdc nha ddau tw cd nhdn ¢
Viét Nam. Pdy hoan toan khéng phdi la 107 khuyén nghi mua, ban hay chdao méi mua,ban ciia Cong ty
Quan Iy quy Bdo Viét doi véi cac nha dau tw. Céc thong tin trong bdo cdo nay dwoc diea ra dya trén
nguon thong tin dang tin cdy va dwoc danh gid, nhdn dinh trén co sé y kién ciia Nhém nghzen ceu thi
trieong — Cong ty Quan Iy quy Bdo Viét, vi vdy cdc nhdn dinh, danh gid ndy hoan toan c6 thé thay doi
theo thoi gian.
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